























































































E(rt+l) =p, (1 +gr) +E,(7Cい）
ただし， peを価格期待として，






























































ここで， Tを満期B,tを権利行使の日付， Sを原資産価格， Xをは権利行
使価格， t時点のオプション価格を凱とすれば，
・アメリカ型コールオプションの価値
Ct =Max[O, St -X] t= T 
Ct=Max[Wt, St-X] t<T 
・アメリカ型プットオプションの価値
Ct=Max[O, St-X] t=T 
Ct=Max[Wt, St-X] t<T 
・ヨーロッパ型コールオプションの価値
Ct=Max[O, St-X] t=T 
C戸 Wt t<T 
・ヨーロッパ型プットオプションの価値
Ct=Max[O, St-X] t=T 
Ct=Wt t<T 
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⑤ 株価 Sは時間 tの関数で，次の確率過程に従う確率微分方程式によっ
て表現される。
dS/S=fdt+vdW (1) 
ここで， W はウィナー過程であり， Vはボラティリティである。
⑥ 権利消滅時点まで，配当はない。
このとき， ヨーロッパ型コールオプションのプレミアムは，
c=c(S, t) (2) 
と表現される。伊藤のレンマを利用することにより，単位時間あたりのプレ
ミアムの変動は，













l/2c"炉S2dt+c'dt= r(c-c"S) dt (6) 
よって，
de/ dt(= e') =re-re'S-l/2e"v2S2dt (7) 
コールオプションの性質から，行使価格を Kとすると，境界条件は，
e=S-K S>K (8) 
e=O S~K (9) 
である。¢を標準正規分布の累積分布関数とすることにより， (7)(8)(9)式
から，次式が得られる。
e(S, t)=S,/J(d1)-e-r<T-tlK,/J(d2) (10) 
ただし，
d戸 {In(S/ K) + r(T-t) }/ v (T-t) 112+ v (T-t) 12/2 (11) 
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(13) 
で与えられる。これにコールプレミアムの式を代入すれば，























































































(model-based theory of diagnosis) を発展させた。因果推論とデフォル ト
推論を統合した理論である。
6.1 DCNについて
Konoligeの提案した DCN(Default Causal Net)とは因果関係，相互関係
及ぴデフォルトの概念を論理式でコード化した形式的な構造である。 DCN
は，因果的理論 R(causal theory), 定義的理論 D(definitional theory), ぉ
よぴ相互関係理論 I(correlation theory)から構成され，命題集合として，根
源的原因 C(primitive causes) と通常条件 N(normal conditions)を含ん
でいる。そこでこれらの概念を使い， DCNを定義すると以下のようになる。
［定義 1] 
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る「説明 (explanation)」の概念を定義する。
［定義 2J 









































u; : (条件式 1) の不等号の逆が成り立つ
妬：（条件式 2) が成り立つ
[DCN] 
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A={叫，{lz, 叫， {a3,u~}, {a4}, {as, 叫
となる。さらに n期間後には， U1,U'1および U2の真偽が明らかになるので，
拓が真，拓が真の場合，



























参 考 文 献
Konolige, K., "Using Default and Causal Reasoning in Diagnosis," Principles of 
Knowledge Representation and Reasoning, pp. 509-520, 1992. 
Reiter, R., "A Logic for Default Reasoning," Artificial Intelligence 13, 1/2, pp. 
81-132, 1980. 
Reiter, R., "A Theory of Diagnosis from First Principles," Artificial Intelligence 
32 : pp. 57-95, 1987. 
Etherington, D. W., "Formalizing Nonrnonotonic Reasoning Systems," Artificial 
Intelligence 31, pp. 41-85, 1987. 
Martin L. Leibowitz, "Total Portofolio Duration: A New Perspective on Asset 
Allocation," F.A.J.Sept. Oct., 1987. 
Martin L. Leibowitz and Stanley Kogelman, "Asset Allocation Under Liability 
Uncertainty," Salomon Brothers Inc. , Mar. , 1992. 
浜口幸弘，「デフォルト理論の問題点とその考察」， 1992年度人工知能学会全国大会論
文集[I ] , 1992. 
フランク・ J・ファポッツィ編 (1990), 「年金運用のリスク管理」（榊原茂樹監訳）金
融財政事情研究会。
野村総合研究所編 (1992), 「新債券運用と投資戦略」，金融財政事情研究会。
田中周二，乾孝治，「年金 ALMの展望」，ニッセイ碁礎研究所調査月報， 1994.3。
浅野幸弘，「年金債務の特質とその把握」，証券アナリストジャーナル， 1994.3。
46 
